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　特別研究者としての2007年度中において、標題テ・一一・一マに関連した3っの論文の執筆作業を進め
た。
　第1の論文は、第2次世界大戦後の復興期に当る一万田尚登第18代総裁時代（1946年6月～
1954年12月）とそれに続く新木栄吉第19代総裁時代（1954年12月～1956年11月）における
日本銀行の金融政策を分析の対象としている。一万田総裁は、戦後の経済復興を図るために企業
の生産活動に必要な資金を潤沢に供給する方針をとり、銀行も企業も慢性的な資金不足にあった
状況の下で、「ローマ法王」の異名をとるほどの力を奮った。しかし、一万田総裁の金融政策は、
日銀貸出の高率適用制度、各種の優遇金融制度、企業向け融資の斡旋などを多用した選択的・統
制的な色彩の強いものであった。一方、一万田総裁の後を継いだ新木総裁は、アメリカ流の公開
市場操作を手本にしたオーソドックスな金融政策を志向したが、慢性的な資金不足の下で、その
理想主義は失敗に終わった。
　第2の論文は、ブレトンウッズ体制が崩壊して変動為替相場制度へ移行していった時期におけ
る日本銀行の金融政策を分析対象にしており、佐々木直第22代総裁時代（1969年12月～1974年
12月）、森永貞一郎第23代総裁時代（1974年12月～1979年12月）、前川春雄第24代総裁時代
（1979年12月～1984年12月）を取扱っている。佐々木総裁は、ニクソン・ショック後における
変動為替相場制度への移行過程で対応を誤り、第1次石油危機の発生もあって、1973年から74
年にかけて大インフレーションを引起してしまった。森永総裁は、物価の安定を最優先の目標と
し、マネーサプライ管理を重視する金融政策の枠組み作りに貢献して、佐々木総裁時代に失墜し
た日本銀行の権威を取り戻した。森永総裁に抜擢された前川総裁は、第2次石油危機を巧みに乗
りきったものの、変動相場制度の下での黒字拡大という形での対外不均衡問題に手を操くことに
なった。
　第3の論文は、澄田智第25代総裁時代（1984年12月～1989年12月）の金融政策を分析対象
としている。澄田総裁は、1985年9Aのプラザ合意から1987年2月のルーブル合意に至る国際
的政策協調路線を忠実に歩んだが、その結果、後に「バブル」と呼ばれるようになる地価・株価
の暴騰を招いてしまった。
一63一
